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取引の決済日の中央欧州標準時（CET）0 時（日本時間 8 時。NY，欧州が冬時間の場合。以下同じ）


























時間１時～３時，中央欧州標準時間（CET）７時～９時，日本時間 15 時～ 17 時など）で一斉
に行われる。一方，上記②のプロセス（ペイイン・ペイアウト）については，アジア大洋州通
貨の場合には，①のプロセスの開始時刻（日本時間 15 時）から３時間で行われ，欧州・米州通
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バイラテラル・ネッティング   304  8％
その他の決済方法   203  5％
合　計 3,821 100％
（注）四捨五入の関係で，各決済方式の取引高の和は合計と一致しない。　　






４月の 55％から，2007 年４月には 66％，さらに 2010 年４月には 73％と着実に高まり，４分の
３近くの外為取引がCLSを利用するまでになっていると推計される（図表５）。
　世界全体の外為取引高（１営業日平均）は，2001 年４月には 1.24 兆ドルであったが，３年後
の 2004 年４月には 1.93 兆ドルと 56％の増加（年平均で約 18％の増加）をみた。2000 年代入
り後のこの大幅な取引高の増加が，外為決済リスクへの危機意識の高まりとその対処としての














2001 年 4 月 1.239 兆ドル （CLS導入以前）
2004 年 4 月 1.934 兆ドル n.a. n.a.
2006 年 4 月 3.821 兆ドル 2.091 兆ドル 55％
2007 年 4 月 3.324 兆ドル 2.190 兆ドル 66％
2010 年 4 月 3.981 兆ドル 2.888 兆ドル 73％
（注）CLS利用比率は，2006 年は国際決済銀行による調査，2007 年と 2010 年は筆者推計。2006 年の
外為取引高は，他の各年の調査対象金融機関のカバレッジとは異なるため，単純比較はできない。








2006 年４月 2007 年４月 2010 年４月
取引高 CLS決済高 取引高 CLS決済高 取引高 CLS決済高
米ドル 1.72 0.95  （55％） 1.42 1.00  （70％） 1.69 1.30  （77％）
ユーロ 0.76 0.44  （58％） 0.62 0.43　（69％） 0.78 0.61  （78％）
円 0.27 0.16  （62％） 0.29 0.19　（65％） 0.38 0.25  （66％）
英ポンド 0.27 0.14  （54％） 0.25 0.20　（82％） 0.26 0.20  （79％）
その他通貨 0.80 0.39  （49％） 0.75 0.38　（50％） 0.88 0.53  （60％）
総合計 3.82 2.09  （55％） 3.32 2.19  （66％） 3.98 2.89  （73％）












　一方，円の CLS利用比率は，2006 年４月には主要４通貨の中で最も高い 62％であったものの，
それ以降は他の３通貨の推移と異なって伸び悩み，2010 年４月時点で 66％と，CLS非対象通貨
を含めた全通貨合計の取引高に対する利用比率 73％をも下回る水準にとどまったと推計される。





　CLS非対象通貨を含めたその他通貨については，取引高が 2006 年４月から 2010 年４月までの
















合計 3.8　（100％） 3.7　（98％） 0.1　（2％）
CLS利用者 2.6　 （70％） 2.6　（69％） 0.1　（2％）
CLS非利用者 1.1　 （30％） 1.1　（29％） 0.0　（1％）
（注）（　）内は，合計に対する構成比。
（出所）国際決済銀行(2008) Table 5a, 5bより作成。
　図表７からわかることは，以下の３点である。

























　このうち②について，国際決済銀行(2008)は，0.5 兆ドルのうち 0.3 兆ドルが現行CLSシステム
では取り扱い対象外となっている当日物取引（約定日当日が決済期日となる外為取引）であり，0.1
兆ドルがCLSスキームの中で行われているInside/Outside Swap（I/Oスワップ）取引 10 であったと
推計している。そうであるとすると，①の理由による外為取引は 0.1 兆ドルであったことになる。
　以上の考察から，CLS利用比率のさらなる向上のための課題を挙げれば以下の３点となろう。






しいのはできるだけ外為取引高が大きい通貨を取り込むことであろう。現在の 17 通貨のうち 14





















































米ドル 16,889 AAA 35.2 11.6 47.4 1.1 4.7
ユーロ  7,775 n.a. 44.4 9.6 39.2 1.1 5.6
円  3,776 A+ 39.7 15.2 36.9 0.9 7.2
英ポンド  2,563 AAA 41.6 10.7 43.4 0.5 3.9
オーストラリアドル  1,509 AAA 36.8 9.6 46.7 1.9 5.1
スイスフラン  1,267 AAA 36.4 7.5 50.2 0.7 5.3
カナダドル  1,051 AAA 37.0 12.5 46.2 1.4 2.9
香港ドル   470 AA+ 19.9 4.0 74.0 0.4 1.8
スウェーデンクローナ   436 AAA 21.5 9.8 64.4 0.8 3.4
ニュージーランドドル   317 AA+ 34.2 8.0 52.3 1.0 4.4
韓国ウォン   301 AA 35.1 29.9 27.5 1.6 5.9
シンガポールドル   282 AAA 27.7 7.8 59.6 0.1 4.8
ノルウェークローネ   263 AAA 23.4 11.7 60.0 1.2 3.6
メキシコペソ   250 BBB+ 36.3 10.8 47.5 0.7 4.6
インドルピー   189 BBB- 35.8 36.1 18.0 0.1 9.9
ルーブル   179 BBB 50.6 6.3 39.7 0.5 2.9
人民元   171 AA- 23.7 41.6 19.9 0.2 14.6
ポーランドズロチ   160 A 22.4 11.1 59.4 0.6 6.5
トルコリラ   146 BB+ 27.2 10.4 43.1 6.5 12.8
南アフリカランド   144 A 31.7 9.9 54.3 0.5 3.6
ブラジルレアル   136 BBB 31.3 47.3 2.9 1.4 17.1
デンマーククローネ   113 AAA 21.2 12.4 65.0 0.5 0.9
台湾ドル    95 AA 31.9 35.9 25.0 0.5 6.7
ハンガリーフォリント    86 BBB- 24.1 10.6 57.8 0.3 7.2
タイバーツ    38 A- 37.1 14.5 45.8 1.4 1.2
チェココルナ    38 AA- 17.4 8.0 71.3 0.4 2.8
フィリピンペソ    34 BBB- 30.5 35.7 17.7 2.8 10.2
インドネシアルピア    30 BBB- 40.9 44.2 11.1 1.1 2.7
（注）   通貨ごとの取引高は通貨別のBISデータ÷ 2で計算。ソブリン信用格付は 2012年 8月 24日現在。シャ
ドー部分はCLS対象通貨。





ている 16 通貨では為替スワップのシェアが平均 50.9％（図表にはないイスラエルシェケルの



















　サードパーティー数は，2006 年初めの約 670 から 2007 年半ばには約 2,000 に，2008 年秋には
4,000 を超え，その後も投資ファンドを中心に増加の一途をたどり，2012 年７月末現在で 16,504
に達している。内訳は，銀行 406，事業法人 41，ノンバンク金融機関 82，投資ファンド 15,975
となっており，サードパーティー全体の 97％を投資ファンドが占めている。サードパーティー














所在国 銀行数 所在国 銀行数 所在国 銀行数
インド 18 ロシア 2 オマーン 1
U.A.E 5 タ　イ 2 トルコ 1
台　湾 4 マレーシア 2 ルーマニア 1
インドネシア 4 バハレーン 1 コロンビア 1































本店所在国 決済ﾒﾝﾊﾞｰ数 75%占有数 本店所在国 決済ﾒﾝﾊﾞｰ数 75%占有数
米国 7 7 スウェーデン 2 3
英国 7 9 ノルウェー 1 2
ドイツ 4 5 カナダ 5 5
フランス 3 4 日本 5 8
オランダ 2 3 韓国 3 16
スペイン 2 2 香港 1 14
ベルギー 1 3 シンガポール 3 10
イタリア 1 4 オーストラリア 4 7
ルクセンブルグ 1 10 ニュージーランド 1 3
スイス 3 2 イスラエル 2 5
デンマーク 2 3 南アフリカ 1 5
（注）決済メンバーは少数の非銀行金融機関を除き，大半が商業銀行。75％占有数とは，当該国の外為市
場で取引高全体の 75％を取り扱っている銀行数。シャドー部分はユーロ圏諸国。








と考えられるからである。サードパーティー数は，2006 年初めの約 670 から直近（2012 年７月末）





































長く，韓国ウォン・シンガポールドル・タイバーツで 25 時間，香港ドル・フィリピンペソで 29




































































































































































































































1    外為決済リスクとは，外国為替取引において，取引の一方が売渡通貨を相手方に支払ったにも拘わらず，
相手方が支払い不能に陥ることによって買入通貨を受け取れないリスク。流動性リスク（時差などの理
由で，買入通貨を期日に受け取ることができないリスク）と，信用リスク（買入通貨を期日およびそれ






2    外為取引において，売買される一方の通貨の支払いが可能な場合に限って，他方の通貨の支払いを行う
決済方法のこと。２通貨条件付決済とも呼ばれる。




4     CLS という決済システムへの参加者を決済メンバー（Settlement Member）という。決済メンバーは，
CLS 銀行に対して支払指図を自ら送信することに加えて，CLS 銀行に開設した自己名義の預金口座を通
じて資金決済を行う資格を有する。




6     流動性供給銀行は，CLS 銀行との間で，不払決済メンバーの黒残通貨を見合いにオーバーナイト・スワッ
プ取引を行うか，黒残通貨の買入・不払通貨の売却という日中アウトライト取引を行う。









9     2006 年４月時点での CLS 利用比率は，スイスフラン 58％，オーストラリアドル 58％，カナダドル
38％，スウェーデンクローナ 66％，香港ドル 47％，ノルウェークローネ 70％，韓国ウォン 30％，ニュー
ジーランドドル 59％，シンガポールドル 52％，デンマーククローネ 74％，南アフリカランド 58％（国
際決済銀行 (2008)）。
10   決済メンバーのネット支払額および受取額を一定範囲に抑えるためのもの。具体的には，ある通貨で一
定額以上の払込みが予想され，同時に別の通貨で一定額以上の受取りが予想されている決済メンバー
が，同じ通貨の組合せで逆のポジションを持つ先との間でスワップ取引を行い，スワップ取引の片方（In 
leg）を CLS 銀行で決済し，もう片方（Out leg）を CLS 銀行以外の方法で決済する仕組み。但し，片方
のレグが CLS 以外で決済されるため，当該金額分は元本取りはぐれのリスクが復活する問題がある（日
本銀行 (2006)p.21）。
11   決済メンバーは，サードパーティーの外為取引の決済において，決済日にサードパーティーが指定した
決済口座からネット支払いとなる通貨の資金を引き落とし，ネット受取りとなる通貨の資金を入金する。
CLS 銀行との資金の支払い（ペイイン），受取り（ペイアウト）は決済銀行が代行する。
12   サードパーティー数は，CLS Group Holdings: CLS Participation Report July 2012, http://www.cls-group.com/
CLS%20information/CLS%20participation%20--%20July%202012.pdf, 個別のサードパーティー銀行は，
http://www.cls-group.com/SiteCollectionDocuments/TP%20list.pdf を参照。
13   「第 12 回決済システムフォーラムの議事の概要」2009 年 10 月 16 日，日本銀行（http://www.boj.or.jp/
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